
 

 

 

       

 
 

   

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

2020 年业绩超预期，CDMO 继续放量 

 

     
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

事件：

2020年业绩略超预期，CDMO业务快速增长。公司业绩略超市场预期，主要由

于：1）CDMO业务快速增长。与诺华、罗氏、贝达药业和华领医药等国内外知

名创新药企达成深度嵌入式合作，实现公司CDMO业务的持续稳健发展。与诺

华合作品种正处在快速放量阶段，诺华2020年年报显示，

2）非经常性损

益，主要包括政府补贴及远期结售汇。扣除所得税影响后的非经常性损益金额较

2019年增加4000万元左右。 

CXO行业高景气度，公司业绩有望持续高增长。全球新药研发支出和药品销售

额逐年增长，随着外包渗透率提升以及全球产业转移，中国CXO行业将继续保

持高景气。我们认为公司业绩有望保持快速增长：1）CDMO业务：与战略大客

户诺华深度绑定，未来有望持续承接更多品种。与除诺华外的大客户以及国内外

Biotech公司保持良好合作，管线渗透率有望进一步提升；2）API：

 

定增落地，提升一站式服务能力。

盈利预测、估值与评级：

风险提示：
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% 1M 3M 1Y 

7.32 -1.43 89.72 

16.48 16.20 139.60 

 

 

 

 

 

要点 



 

 

 

原点资产
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